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Cambiar no es facil, especialmente cuando no es algo
deseado por uno. Muchas veces son circunstancias
externas las que nos fuerzan a cambiar y terminamos
reaccionando tarde, mal y -a veces- nunca.

Contar con informacién y data gue nos permita
compararnos con los demas - como ocurre con
los anélisis de laboratorio - suele ser un poderoso
aliciente para ubicarnos frente a nuestros pares y
tomar medidas para mejorar.

La transformacion vertiginosa y el cambio constante
son la moneda de curso legal en el mundo de los
negocios de hoy. Nuestras empresas han sabido
adecuarse a los cambios y son cada vez mds
competitivas y globales.

La pregunta es cémo nuestros directorios estan
haciendo suyas esas exigencias del mercado que
demandan, cada vez, mas agilidad, informacién
mds oportuna y mejor capacidad adaptativa. Esta
publicacién busca aportar algunas luces en esa
direccién para potenciar la gestion desde nuestros
directorios en el entorno cambiante de hoy.

Beatriz Boza

Socia
Gobernanza Corporativa
EY




Desde hace dos décadas, el Peru destaca en
la reqgién por diferentes razones. Suele liderar
el crecimiento econdémico, exhibe una de las
mayores tasas de reduccion de la pobreza,

se ha profundizado el acceso al crédito, se

ha descentralizado el comercio minorista
moderno, se ha desarrollado un nuevo polo
de negocio alrededor de la gastronomia, se
ha universalizado el acceso al Internet, se han
integrado muchas zonas remotas a través de
infraestructura vial, se han creado instituciones
nuevas para atender las necesidades de la
poblacién, el peruano se siente mas orgulloso
de su pais y se pueden sequir citando muchos
mds cambios.

El Perd de hoy, por donde se lo mire, es
diferente al de hace cinco décadas, dos
décadas o incluso una década atras. Es un
pais en constante transformacion. Es verdad
gue no todos los cambios son los que muchos
quisiéramos para el pais, pero lo gue no se
puede negar es que los cambios en ambos
sentidos no cesan. Hoy el Perd es un pais
globalizado, cuyas empresas ya no estan
centradas solo en el comercio interno, sino
que acceden a mercados ampliados. Gracias a
ello, hoy las empresas peruanas cuentan con
importantes operaciones internacionales en
rubros tan diferentes como el de alimentos y
bebidas (Aje, Alicorp, Gloria, Industrias San
Miguel, San Fernando), mineria y cementos
(Buenaventura, Cementos Pacasmayo,
Unacem, Hochschild, Yura), banca y finanzas
(Credicorp, Intercorp), maquinaria (Ferreycorp,
Resemin, Corporacion Aceros Arequipa,
Exsa), farmacéutico (Quimica Suiza, llender,
Medifarma), ingenieria (Grafia y Montero,
Cosapi, JJC, ICCGSA), belleza (Belcorp, Unique-
Yanbal), logistica (Ransa), entre otras.



Ademds, producto de los cambios econdmicos

en el mundo y la especializacién, se han abierto
oportunidades para el desarrollo de empresas

en segmentos no tradicionales, como tecnologia

y metalmecanica, que se suponen no eran
especialidades para el Perd. Asi, han surgido
empresas que lideran mercados globales, como AGP,
que es uno de los lideres mundiales del vidrio de
seqguridad, o Resemin, que es la tercera productora
mundial de equipos para mineria subterrdnea y
cuyo fundador acaba de ser reconocido como el
Gran Ganador del Premio Lideres Empresariales
del Cambio 2017, que organizan EY, El Comercio y
Asbanc.

La existencia de clientes mas
sofisticados e informados,
proveedores mas confiables
con tecnologias nuevas y
competidores mas agresivos
y de mayor envergadura
también ha generado
oportunidades en el Perd.
Producto de la habilidad
para adaptarse a las necesidades del mercado, el
Per es lider mundial en varios productos de agro
exportacién, como esparrago, mango, alcachofa o
uvas. Es tal la capacidad de adaptacién agricola que
en menos de cinco afios el pais pasé de no producir
aréndanos a ser lider mundial. Son evidentes los
cambios en el mercado y en las empresas. Y écomo
se han adaptado a ello nuestros directorios?, iqué
estan haciendo?, édesde donde estdn percibiendo
las transformaciones en su entorno? Estas y otras
mas son algunas de las interrogantes que en EY
queriamos dilucidar.

Con un entorno de negocios cambiante, cémo debe
reaccionar la Alta Direccién de las empresas. Eso
habia que descubrir y es lo que se busca entender

¢Como se estan
adaptando a los
cambios en el
entorno nuestros
directorios? ¢Qué
estan haciendo?

EY

a través de la | Encuesta del Funcionamiento de
Directorios en Chile y Peru realizada por EY e

Icare a presidentes, miembros de directorios y
gerentes de las principales empresas de ambos
paises. Gracias a esta encuesta no solo es posible
encontrar respuestas sobre el tipo de cambios que
identifican los directorios, sino también su magnitud
y relevancia. Ademds, permite conocer como
enfrentan estas transformaciones en el entorno y
gue medidas de accién adoptan para minimizar los
riesgos o aprovechar las oportunidades que tales
cambios representan. La posibilidad de hacerlo en
dos paises otorga una ventaja adicional: permite
comparar dos realidades de paises que forman parte
de un mismo foro de integracién
(la Alianza del Pacifico) y que se
encuentran en estadios diferentes
de sus reformas.

En términos generales, la
encuesta ha abordado 7 temas
para consulta, ademas de solicitar
comentarios sobre los temas
evaluados. Dichos temas se
basan en el modelo desarrollado en Chile por los
profesores Alfredo Enrione, de la Universidad de
Los Andes, y Gonzalo Larraguibel, de la consultora
Virtus Partners. Los temas han sido elegidos en
funcién a tres aspectos que se buscaba entender:
i) qué cambios consideran los directorios que estan
enfrentando, ii) como perciben esos cambios y iii)
cudl es la capacidad de adaptacion del directorio
frente a los mismos.

Las conclusiones del estudio son por demas
interesantes. Reflejan un entorno cambiante y
complejo para las empresas y sus directorios, una
actitud orientada a transformar los cambios en
oportunidades de negocio y una evidente estrategia
para prepararse internamente y anticiparse a ellos.



En términos comparativos, si bien existen muchas
similitudes en las percepciones de los directores
peruanos y chilenos, existen ligeros matices en sus
percepciones que los diferencian. Los peruanos
son mds optimistas respecto de los cambios y los
identifican sobre todo a nivel macroeconémico,
mientras que los chilenos no sienten cambios
significativos en el entorno macro, sino en sus
industrias. Se preocupan mds por sus negocios que
por el entorno general.

En resumen, lo que denota el estudio es que en
ambos paises se cuentan con directorios con
capacidad de adaptacion, aungue los peruanos

se notan mas confiados. Una confianza que no
tiene una justificacién tan evidente, salvo la Unica

Sinopsis de los temas abordados:

Cambios en el marco

institucional g
=
S| |
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Empresa
Percepcion

deriesgo e
incertidumbre o

alternativa de enfrentarse a un mundo en constante
cambio. En todo caso, los resultados del Pert se
parecen mucho a los que exhibié Chile en una
encuesta anterior hace 10 afios. Tal vez, como en el
caso de los chilenos, la evolucién del mercado y la
regulacion conduzca a los directores peruanos a ser
mds mesurados en el futuro.

De todas maneras, en un entorno de disrupcién y
cambios, quien se adapta mas rdpido y de mejor
manera, se encontrara en mejor situacién que el
resto y, seguramente, serd el siguiente lider de su
sector. No adaptarse, por el contrario, sera un serio
problema gue se castiga en un mercado tan dificil
con la salida del negocio. Asi que, confiados o no, hay
gue buscar adaptarse.
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PRINCIPALES HALLAZGOS




Principales hallazgos

1

Gran interés por
conocer sobre los
directorios en el
Perd.

2

El entorno social
y economico local
cambia...

3

...pero también
cambia la
industriay

el modelo de
negocio.

El interés entre los presidentes y
directores peruanos por conocer
y mejorar la calidad del Gobierno
Corporativo es muy grande.
Tanto asi que en una semana se
logré la participacion para este
estudio de un mayor nimero

de directores que en Chile. De
las 552 encuestas realizadas en
ambos paises para este anélisis,
gue denota una muestra robusta
y concluyente, 320 fueron
realizadas a ejecutivos peruanos
(58%) y 232 en Chile (425).

Mas del 80% de los directores,
presidentes de directorio y
gerentes del Peru (en Chile supera
el 90%) son conscientes que los
clientes estdn cambiando. Las
expectativas de los clientes no
solo son diferentes, sino que

cada vez existen mds notorias
diferencias entre ellos (cada

vez hay mas tipos de clientes)

y, ante esta complejidad en el
sector, el 95% considera que

las empresas peruanas estan
obligadas a satisfacer esas nuevas
expectativas (en Chile es 83%).

El cambio en el cliente ha
motivado una transformacién en
las industrias. Hoy las empresas
buscan mayor escalay, con ello,
tres de cada cuatro entrevistados
en el Perd y Chile considera que
la globalizacién se ha vuelto una
tendencia. Esto ha generado, para
casi el 90% de los entrevistados
de ambos paises, una mayor
intensidad de la competencia

en su sector que, para la mitad
de entrevistados, ha motivado

el cambio de rostros entre los
competidores.

10 Directorios adaptativos - Capacidad de reaccién de los directorios ante un entorno cambiante



4

Las instituciones
reguladoras se estan
adaptando a los
cambios, pero no

SuUs normas.

5

Los cambios
generan
incertidumbre...

EY

6

...que las
empresas buscan
transformar en
oportunidades.

Las empresas no son las Unicas
gue estdn cambiando, las
instituciones reguladoras también
experimentan cambios y para
mejor. Dicha mejora es mas
evidente en el Pery, donde el
52% lo aprecia, mientras que solo
el 22% lo identifica asi en Chile.
Curiosamente, en el caso chileno,
si bien no sienten una mejora

en la institucionalidad, si creen
en la mejora de la calidad de sus
normas (90%). En el Peru solo

el 60% cree que las normas han
mejorado.

Los cambios son vistos como
riesgos para las empresas.
Riesgos que han incrementado
tanto a nivel pais (68% de
entrevistados en el Pert y 74% en
Chile identifica este riesgo) como
para hacer negocios en general
(75% en el Perl y 80% en Chile),
en su industria en particular
(83% en el Pert y 68% en Chile),
en su empresa (85% para el
Perdy 67% en Chile) y para

los directorios (96% en ambos
paises). En general, los peruanos
ven mas riesgos en su entorno
cercano que deberian controlar
(su negocio), mientras que los
chilenos lo ven en aquello que no
manejan (el pais y la normativa).

En la medida que los peruanos
ven |os riesgos en su entorno,

es posible que se sientan mas
capaces de controlarlos. Y es
por ello que tres de cada cuatro
entrevistados, busca sacar
provecho de estos riesgos y
transformarlos en oportunidades
de negocio. En el caso de Chile,
esta posibilidad es manejada por
dos de cada tres. Los chilenos,
que ven los riesgos en el entorno
gue escapan a su control, en un
54Y% se sienten mds dispuestos a
mantenerse cautos y diversificar
SuUs negocios.

11 EY



Principales hallazgos

7

Es imperativo
tener informacion
y comprender las
tendencias...

8

...para definir
estrategias y un
plan de accion.

9

Existe disposicion
a realizar cambios
en la empresa...

Siendo los peruanos mas
propensos a aprovechar las
oportunidades en un escenario
cambiante, son los que mas se
inclinan por generar informacién
que les permita entender su
entorno y actuar. Un 86%

estd dispuesto a analizar la
informacién, mientras que

en Chile es 81%. Procesar

la informacién y entender
tendencias es relevante para 8 de
cada 10 peruanos, mientras que
en Chile solo quieren entender las
tendencias 6 de cada 10.

La necesidad de entender las
tendencias se asocia con el
hecho que casi el 80% de los
peruanos quiere tener opciones
estratégicas de accién para
aprovechar las oportunidades
generadas por el cambio,
mientras que en Chile es 71%

Conscientes que estan en un
mundo cambiante, los duefios de
las empresas saben que deben
estar abiertos a los cambios en
sus compaififas (72% en el Peru

y 68% en Chile). Es por ello que
estan dispuestos a mejorar el
funcionamiento y gestién de la
compafiia (poco mas del 70% en
ambos paises), la calidad de la
informacién que manejan (60%
en el Perdy 56% en Chile) y su
relacién con el entorno (alrededor
de 80% en ambos paises).
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10

siempre que sean
correcciones que
no afecten ala
Alta Direccion.

11

éLos directores
peruanos son mas
optimistas que los
chilenos?

EY

12

Diferencias
entre directores,
presidentes y
gerentes.

La disposicion al cambio, sin
embargo, se reduce cuando
afecta a miembros de la Alta
Direccién. No se notan muy
dispuestos a aumentar la
diversidad en los directorios

(solo 56% en el Perl y 49% en
Chile), a pesar que los clientes
cada vez son mds diversos en sus
gustos y necesidades. Para los
entrevistados, las empresas ya
tienen el talento que necesitany
este no seria el problema (82% en
el Perl y 84% en Chile). Es mas,
Su posicion es a empoderar mas
al gerente general (74% en el Peru
y 60% en Chile).

En términos generales, los
entrevistados peruanos se
muestran mas optimistas que los
chilenos. Ven los cambios como
positivos y ven en |os riesgos
una oportunidad que no deben
dejar pasar. Es mas, se estan
preparando en mayor proporcion
y estan dispuestos en mayor
medida a aceptar cambios que
no afecten la Alta Direccién. Este
optimismo, sin embargo, reflejaria
la menor experiencia con relaciéon
a los entrevistados chilenos.

Diez afios atras, en la primera
encuesta que se realizé en

Chile, los resultados fueron casi
idénticos a los del Pert ahora.
ZUn mercado mas desarrollado
les redujo su optimismo?
éSucederd lo mismo con los
peruanos?

Cuando se desagrega la
informacidn por tipo de
encuestado para el caso peruano,
existe mucha mayor coincidencia
entre los resultados de los
presidentes de directorio y los
gerentes en lo que se refiere a su
percepcion sobre los cambios en
el entorno y en su industria. En
tanto que los gerentes se notan
mds inclinados que los directores
y presidentes de directorio a
aprovechar las oportunidades

y, por ende, solicitan un mayor
empoderamiento, requerimiento
que los directores no comparten
del todo.

13 EY
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UN ENTORNO LLENO DE CAMBIOS:
LA NECESIDAD DE ESTUDIAR

EL FUNCIONAMIENTO DE LOS
DIRECTORIOS




Un entorno de cambios:
La necesidad de estudiar
el funcionamiento

de los directorios

El entorno de negocios de las empresas experimenta
un proceso constante de transformacién y cambio.
Cada dia aparece o desaparece una tecnologia, un
competidor, un nicho de mercado o una necesidad.
Una realidad a la que estdn expuestas las empresas
de cualquier sector, tamafio, tipo de direccién

o realidad geografica. En ese contexto, como
responsable de la estrategia y sequimiento de la
gestién del negocio, el directorio debe estar atento

a los cambios y su impacto para incorporarlos en

su andlisis. No importa el tipo de directorio o de
empresa que sea. Puede ser un directorio de empresa
listada mds enfocado en el control o en la asesoria

al Unico accionista; siempre necesitard estar atento
a los cambios estratégicos, proponer lineamientos
de accién y monitorear como la gerencia los
implementa.

De acuerdo con la encuesta realizada por EY e Icare
a presidentes de directorio, directores y gerentes
de Chile y el Per, los directorios de ambos paises
enfrentan hoy en dia un mundo cambiante. No solo
cambian los gobiernos, la politica y las estrategias
a nivel pais. Los cambios incluyen a las personas,
sus necesidades, la forma en la que hacen negocios,
los momentos en los que desean las cosas y el

tipo de relacién que quieren con las empresas que
los atienden. Todo el tiempo las empresas y sus
directores, ven a su entorno cambiar. En algunos
casos, como el chileno y el peruano, de forma
favorable y de manera significativa.
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Il. Un entorno lleno de cambios: la necesidad de estudiar el funcionamiento de los directorios

La evolucién del consumidor motiva la transformacién de la competencia,
exigencias mds duras del regulador y cambios en las politicas econdmicas. Un
consumidor con acceso a informacién demanda empresas mas globales, con
mayor uso de tecnologia y escalas mds grandes.

Para el 57% de los encuestados peruanos ha cambiado de manera
significativa su marco institucional en los ultimos 10 afios y un porcentaje
similar, 60%, cree que esos cambios han sido para mejor. Es decir, 6 de cada
10 encuestados peruanos se siente mas comodo con el ambiente que lo
rodea a nivel pais. Cifra que contrasta con los resultados en Chile, en donde
8 de cada 10 siente que se han dado cambios significativos, pero solo 2
creen que han sido para mejor. Al desagregar la informacién entre opiniones
de directores, presidentes del directorio y gerentes, es evidente que el
optimismo no es mayor por la mesura de los presidentes y gerentes, quienes
impiden que el porcentaje se eleve. En promedio, los directores exhiben 4
puntos porcentuales de optimismo adicional. Esta diferencia podria explicarse
por la mayor experiencia que suele tener el presidente y la mayor cercania
al mercado que tienen los gerentes. Algo que les daria un poco de mesura o
precaucion.

En ambos paises, 8 de cada 10 encuestados considera que sus grupos de
interés (stakeholders) son mas complejos y cuentan con mayores expectativas
gue hace 10 afios. Pero son conscientes que ellos son la razén de ser de
sus negocios y, por ende, practicamente todos afirman que entender las
necesidades de sus grupos de interés es la Gnica manera de garantizar la
sostenibilidad del negocio en el largo plazo. Ya no basta solo enfocarse en
el entorno de negocios del mercado, el imperativo de los tiempos que han
asumido los directorios en Chile y en el Peru es preocuparse también por el
entorno del no-mercado. Aun asi, al desagregar los resultados por posicién
en la empresa, son los directores los menos convencidos de entender las
necesidades de sus grupos de interés, con una diferencia de hasta 5 puntos
porcentuales con respecto a los presidentes del directorio.

57%

De los directores peruanos
ha cambiado de manera
significativa su marco
institucional en los ultimos
10 afios.

60%

Cree que esos cambios en el
marco institucional han sido
para mejor.

8-10

Considera que sus
stakeholders son mds
complejos y cuentan con
mayores expectativas.

17 EY



2.1

Cambios
en el marco
institucional

El marco institucional sobre el cual se desenvuelven
las empresas ha cambiado significativamente en

la Ultima década. Eso al menos es el sentir de los
directores encuestados tanto en el Perti como en
Chile. El consenso, ademads, es la direccién de los
cambios. En ambos casos estos han significado una
mejora. La discrepancia entre los directores chilenos
y peruanos es qué tanta mejora ha significado.

En el caso de las mejoras en instituciones, que es el
marco mas general, casi el 60% de los encuestados
peruanos considerd que han ocurrido mejoras
significativas en el funcionamiento, prestigio y
predictibilidad de las instituciones en los Ultimos 10
afios. En cambio, este porcentaje fue apenas superior
al 20% para los encuestados chilenos. Pueden tejerse
una serie de hipétesis al respecto, incluyendo las
reformas impulsadas fruto de la situacién politica,
pero la mas probable para explicar esta diferencia es
el punto de partida de la medicién. Chile ha estado
mucho mas avanzado en materia de institucionalidad,
por lo que es menos evidente o de menor impacto
cualquier mejora a nivel general.

Por el contrario, las cosas se invierten cuando de
percepciones sobre mejoras a nivel especifico se
trata. Para casi un 90% de los encuestados chilenos,
los cambios en el marco regulatorio han mejorado
significativamente. En cambio, en el caso peruano la
cifra esta cercana al 60%. Los encuestados peruanos
son consistentes y su percepcion es la misma con
respecto a las mejoras en las instituciones y el
marco regulatorio, pero los encuestados chilenos en
este Ultimo aspecto se muestran extremadamente
optimistas.
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Sin embargo, el optimismo chileno es bajo cuando
de la implementacién del marco regulatorio se trata.
Casi un 50% de los encuestados chilenos considera
que ha mejorado la consistencia en la aplicacion

de normas por parte del regulador, mientras que
entre los encuestados peruanos llega al 40%. Debe
indicarse que para el caso de los presidentes de
directorio incluso es menor (35%). Las normas
pueden haber mejorado mucho en Chile, pero el
regulador no ha sabido aplicarlas correctamente. En
el caso peruano, en cambio, los directores no son tan
optimistas sobre el marco regulatorio y menos sobre
la implementacién por parte del regulador.

Este resultado es consistente con el resultado

de La Voz del Mercado (LVDM), un estudio que
anualmente realizan EY vy la Bolsa de Valores de Lima
para conocer las percepciones de los participes del
mercado de capitales sobre la calidad del Gobierno
Corporativo de las principales empresas emisoras
peruanas. De acuerdo con esa encuesta, la calidad

y aplicacién de la normativa regulatoria, que forma
parte del marco institucional, es deficiente en el
Peru. Esto justificaria el menor dnimo peruano con
respecto a la consistencia en la implementacién

de la regulacion. En Chile, los castigos por casos
emblematicos como la colusién de las farmacias,

el fraude contable de La Polar, el cartel del papel
tissue, la administradora de fondos Aurus y la
restructuraciones de la eléctrica Enel, entre

otros, han generado mayor seqguridad relativa con
respecto a la eficacia de la autoridad y a las mejoras
regulatorias. En tanto que en el Perd, la falta de
castigo ante casos evidentes de fallas de Gobierno
Corporativo han generado desdnimo sobre esta
materia. Es verdad que el mercado ha castigado a las
empresas con menores valuaciones de sus acciones,
pero el regulador no ha respondido de igual manera y
se le percibe por lo general distante y ausente.

Es importante incorporar una variable adicional al
analisis para entender las diferencias entre el Peru
y Chile. Explicacién que trasciende lo meramente
estadistico. Hace 10 afios Icare realizé una encuesta
sobre el funcionamiento de los directorios en Chile,
y los resultados de dicha encuesta son mucho mas
parecidos que los actuales cuando se comparan
con las cifras exhibidas para el Peru. Es decir,

los directores chilenos eran igual de confiados y
complacientes que los peruanos una década atras,
cuando aulin no se conocian de todas las fallas

de Gobierno Corporativo y fraudes de empresas
reputadas chilenas. ¢Eso significaria tal vez que el
mercado peruano a nivel de los directorios aun es
inmaduro o que se encuentra en un estadio inferior?
éSon complacientes los directorios peruanos y deben
prepararse para un cambio de su realidad? Esas

son respuestas que solo el tiempo las dard, pero un
director que realmente quiere desempefiar su tarea
deberia tener en cuenta lo que pasé en Chile. Sobre
todo si es que se considera que, de acuerdo con los
comentarios recogidos por LVDM, son los propios
ejecutivos y directores peruanos quienes consideran
a Chile como un mercado mds desarrollado que el
peruano en materia de Gobierno Corporativo.

Comentarios

“El regulador tiene una visién estatica
sobre la informalidad y la innovacion.
No genera atractivos para la formalidad,
nuevos modelos o nuevas tecnologias”

Director

“Se han evidenciado mejoras en estos
ultimos 10 afos. Sin embargo, debe
revisarse el marco regulatorio en
comparacion con aquellos emitidos en
los paises de la Alianza del Pacifico para

identificar brechas y reqgularlas”
Gerente

“Cada vez es mds engorroso y menos
practico. Las ultimas regulaciones son
para ocultar informacién bdsica, como
accionistas. En Colombia y Chile hay

mds transparencia”
Director
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2.2

Cambios en el
entorno social
y economico

La trasformacion mas dramatica que enfrentan las
empresas y, por ende, sus directivos, es aquella
vinculada a los cambios que han experimentado
las sociedades en lo social y econémico. Y esto

es muy evidente para los directores chilenos y
peruanos, quienes practicamente por unanimidad
los han identificado. En el caso chileno, un 94% de
los encuestados percibe que han ocurrido cambios
significativos en los Ultimos 10 afios, mientras
que entre los encuestados peruanos tal nivel de
percepcioén se acerca al 90%

Este cambio general ha motivado la reaccién de las
empresas y, es por ello, que también existe consenso
en que la industria en la que participan los directores
encuestados también ha experimentado cambios
significativos que han motivado que su sector sea de
alta complejidad. En ambos casos, alrededor de un
80% de los encuestados percibia este problema.

En ese contexto, las expectativas de los grupos de
interés (stakeholders) se han modificado. Alrededor
del 80% de los encuestados de ambos paises asi lo
cree. Por tal razén, toma gran importancia entender
y administrar estas expectativas. Lo curioso es que
aun cuando los encuestados chilenos perciben en
mayor proporcién cambios en las expectativas de los
grupos de interés, son los peruanos los que en mayor
proporcién resaltan la necesidad de entender las
necesidades (90% contra 83% entre los encuestados
chilenos).
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IIl. Un entorno lleno de cambios: la necesidad de estudiar el funcionamiento de los directorios

Percepcién sobre cambios en el marco institucional

. P 0,
Entorno social y econémico TR 04

87%

0,
Complejidad del sector _ 81%

78%

Expectativas de los arupos de - | 3

interés (stakeholders)

T7%

Importancia de entencer . | &3

expectativas de los grupos de
interés (stakeholders)

0% 20%

Peru

Comentarios

“Las estructuras organizacionales
y el sistema de gobierno no estan
acompanando en velocidad a los

cambios”
Director

“Hoy en dia los stakeholders incluyen
también a las comunidades. Hoy son
parte integral de cualquier proceso
de planeamiento corporativo,
especialmente cuando se consideran

proyectos de inversién”
Director

95%

40% 60% 80% 100%

M Chile

“El crecimiento econémico sostenido

ha modificado significativamente la
productividad de los factores. Las
empresas tendran que afrontar nuevos
retos y debemos estar mds preparados”’

Presidente
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2.3

Cambios en la
industria y en
el modelo de
negocios

La evidencia del cambio en la industria en la que
participan los presidentes y directores encuestados se
evidencia principalmente en una mayor exigencia del
cliente y en una mayor intensidad de la competencia.
Por encima del 90% de los encuestados chilenos y
peruanos perciben en la actualidad que su cliente es
mas sofisticado y exigente. Ya no se conforma con

lo que puede ofrecerle la empresa, sino que tiene su
propia manera de entender sus necesidades y espera
que las empresas se adapten a ellas.

Esta exigencia se da en un contexto en el que casi

el 90% de los encuestados de ambos paises percibe
gue su competencia es mas dura. Ya no es tan simple
diferenciarse de la competencia y existe una pugna
muy grande entre las compafifas por ganarse un
espacio en el mercado.

La facilidad con la que la competencia puede atacar
se debe, entre otras razones, a la facilidad de
adaptacion que pueden tener las empresas hoy en dia
producto del grado de globalizacién y tecnificacién.
Tres de cada cuatro encuestados de ambos paises
afirman que en los Ultimos 10 afios la globalizacién

y tecnificacién de su industria ha evolucionado
significativamente. La percepcién es mayor entre
presidentes y gerentes, que entre directores, quienes
estdn cinco puntos porcentuales menos convencidos
del cambio en su industria.

Curiosamente, esta facilidad de adaptacion, a
pesar de la intensidad competitiva y las cambiantes
exigencias del cliente, han motivado que las
principales empresas de cada sector se mantengan
vigentes.
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Solo uno de cada dos presidentes y directores encuestados ha percibido que su principal competencia ha
perdido posiciéon de mercado o desaparecido. Ademds, aquellos casos en los gue se han dado estos cambios
obedecen a procesos de fusiones o adquisiciones que, lejos de reducir la competencia, la han intensificado
pues se da por el ingreso de algiin competidor extranjero de mayor envergadura.

Percepcion sobre cambios en la industria y modelo de negocios

Grado de globalizacién y tecnificacion _ 75%

7%

I o4
Mayor exigencia del cliente 94%

90%

Mayor intensidad de la competencia _ 88%

Principales competidores han cambiado _ A44%

Ha ocurrido un avance tecnolégico
significativo

0%

Perd

Comentarios

“Corremos riesgo, de mantener las
estructuras y gobierno actual, de

fosilizarnos"
Director

“Han ingresado muchos competidores

extranjeros al mercado”
Presidente

“En cuanto a la competencia, se han
visto acciones faltas de ética graves, lo
que es verdaderamente una verglienza"

Director

87%

50%

80%

20% 40% 60% 80% 100%

M Chile

“Prevalecen muchas fusiones y

adquisiciones”
Director

“La tecnologia se ha venido afinando
mads; los compradores exigen una mayor
calidad”

Director
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PERCEPCION DEL RIESGO
ASOCIADO CON LOS CAMBIOS




Percepcion del
riesgo asociado
con los cambios

Las transformaciones y cambios que han evidenciado
los encuestados en Chile y el Pert no son pocos ni
limitados a aspectos especificos. Por el contrario, son
muchos, de gran relevancia y transversales a sectores
y campos de accién. En ese sentido, todas estas
disrupciones generan cierto nivel de incertidumbre
por los riesgos que involucran a todo nivel.

A nivel pais, el riesgo es percibido en ambos paises de
manera similar como elevado. En el caso chileno, es
apenas mayor con tres de cada cuatro encuestados
que perciben que su entorno es mds riesgoso que
hace una década atrds. En el caso peruano, la
percepcién de un mayor riesgo es percibida por poco
menos del 70% de los encuestados.

Con una percepcion de pais riesgoso, es de esperarse
gue hacer negocios no sea sencillo. Es por ello que
en un 80%, los encuestados chilenos consideren mas
complejo hacer negocios, mientras que entre los
peruanos es un 75%. Sin embargo, esta ligera mayor
percepcién de riesgo macroeconémico de parte de
los directores chilenos no se traslada a nivel de sus
negocios con la misma intensidad. Apenas un 68%
de encuestados chilenos percibe un mayor riesgo en
la industria y un 67% en su empresa. En tanto que
los peruanos perciben los riesgos en contrario. Se
sienten menos preocupados por lo macroeconémico
y mas por lo sectorial (83% ve mayores riesgos) y por
su empresa (85%).

En términos generales es tan alto el nivel de mayores
riesgos en lo macroeconémico y en lo sectorial, que
el nivel de incertidumbre es percibido por un 95% de
los encuestados de ambos paises y, esto es lo que los
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IIl. Percepcién del riesgo asociado con los cambios

motiva a identificar que el riesgo para ellos mismos como directores es muy alto (96%).

En algunos sectores especificos, ademds, surgen riesgos adicionales propios de la ubicacién o de la
operatividad del negocio. Asi, por ejemplo, se mencionan como riesgos el narcotrafico (transporte y logistica),
conflictos sociales (mineria y energia) y competencia desleal (industria y comercio).

Percepcidn sobre el riesgo asociado con los cambios

Nivel de incertidumbre NG 95%
95%

Riesgo para directores IR, © 6%
96%

0,
Riesgo para la empresa NN ¢ 7% ao

Riesgo de la industria TR 8%
’ 83%

Riesqo de hacer negocios T 50%
75%

Riesgo pais I 7 4%
68%

0% 20% 40% 60% 80% 100% 120%

Peru M Chile

Comentarios

“La mayor preocupacion de un
inversionista en el pais es la

inestabilidad juridica”
Presidente

“Nuestra empresa procede bajo
estrictos procedimientos éticos. El tema
es que la competencia ha tenido un

comportamiento penoso”
Director

“En nuestro caso exportamos el 40% de
las ventas y el componente tecnoldgico
es alto. Por ello nos afecta menos la

incertidumbre nacional”
Director

“En nuestro sector logistica, un factor
de riesgo significativo es el problema

del narcotréafico”
Asesor de Directorio

“Las zonas grises han aumentado el

riesgo para los directores”
Director
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CAPACIDAD DE REACCION DE LOS
DIRECTORIOS

Yy

e
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Capacidad
de reaccion de
los directorios

Los miembros de directorios de Chile y el Peru
son conscientes de los cambios que enfrentan

el pais en general y sus industrias en particular.
Pero no temen a estos cambios, sino que los
consideran oportunidades que deben aprovechar.
Cualquier situacién que genere incertidumbre es
una oportunidad, pues permite a quienes estén
preparados posicionarse mejor.

Aprovechar la oportunidad, sin embargo, requiere
entender el entorno, pero de manera anticipada para
tener el tiempo necesario para reaccionar. Es decir,
no se trata de entender las cosas una vez que han
ocurrido, sino de anticiparse. Entender las tendencias
es la consigna.

Es tal la sequridad de los directores sobre sus
capacidades, que no dudan que seran capaces

de aprovechar las oportunidades. Pero si aun asi
requieren realizar ajustes, estan dispuestos a realizar
cambios en sus practicas. Sin embargo, no parecen
muy abiertos a abrir los directorios a nuevos puntos
de vista ni valoran el aporte externo de los gremios.

30 Directorios adaptativos - Capacidad de reaccion de los directorios ante un entorno cambiante



1V. Capacidad de reaccion de los directorios

Son, en términos comparativos, los encuestados peruanos los mas confiados en su capacidad de entender las
tendencias de su mercado y sus habilidades para actuar, pero son los chilenos los menos propensos a aceptar
mayor diversidad en sus directorios o mejorar la calidad de la informacion.

Percepcion sobre la capacidad de reaccion de los directorios

Actitud frente a la incertidumbre o riesgo _ 60%

54%

0,
Andlisis de entorno y tendencias _ 72%

82%
0,
Disposicién a cambiar practicas _ 68%
72%
0% 20% 40% 60% 80%

Peru M Chile
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4.1

Actitud frente a
la incertidumbre
. oriesgo

Lejos de intimidarse por todos los cambios que los
rodean, los directores en su mayor parte encuentran
en esta situacién una oportunidad que sienten deben
aprovechar, sobre todo en el caso de los peruanos.

El 73% de los encuestados peruanos ve este sentido
de oportunidad, mientras que entre sus pares
chilenos comparte este sentir el 66%. El sentido de
oportunidad es mas claro entre los gerentes, que
llegan a sentirlo en un 80%. Pero no solo tienen

esa actitud, sino que todos ellos afirman que estan
trabajando para capitalizar las oportunidades
generadas. Incluso entre quienes sienten que la estdn
pasando mal hoy (16%), tienen claro que ni bien pase
el temporal estan preparados para aprovechar las
oportunidades que se generen.

La preparacion es parte importante para enfrentar
los cambios. Y es por ello que 6 de cada 10 directores
afirma que su empresa ya implemento acciones
concretas para enfrentar cualguier cambio. Eso si,
los directores peruanos se muestran mas optimistas
frente a la posibilidad de cambios negativos. Solo

3 de cada 10 encuestados peruanos cree que

hay que ser cautelosos frente a la incertidumbre,
mientras que en Chile son 5. La cautela es preferida
por los presidentes del directorio y se traduce en

la diversificacién de los negocios o la desinversion
de aquellos sectores o0 negocios con mayor nivel de
incertidumbre.
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Percepcidn sobre la actitud frente a la incertidumbre o riesgo

Preparacion frente a incertidumbre

Cautela frente a la incertidumbre

Sentido de oportunidad
frente a incertidumbre

0%

Comentarios

“Tenemos que prepararnos
continuamente hacia los cambios que
se vienen y eso es lo que estamos
haciendo”

Presidente

“Se estan tomando decisiones
estratégicas para consolidar la empresa
y que esté preparada para cuando pase

la tormenta”
Gerente Financiero

Perd

I— 60%

61%

53%
30%

I 66

73%

20% 40% 60% 80%

M Chile

“Se han evidenciado mejoras en estos
ultimos 10 afos. Sin embargo, debe
revisarse el marco regulatorio en
comparacion con aquellos emitidos en
los paises de la Alianza del Pacifico para

identificar brechas y reqularlas”
Director
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4.2

Analisis del
entorno y
tendencias

Existe practicamente un consenso (92%) entre los
encuestados peruanos y chilenos de que disponen
de informacién suficiente, relevante y confiable para
tomar decisiones con respecto a los diferentes tipos
de cambios gue enfrentan.

Su nivel de confianza sobre dicha informacién se
debe a que 86% de los encuestados peruanos y 80%
de los chilenos analizan periédicamente informacion
sobre sus grupos de interés clave y la respuesta que
tienen ante las diferentes iniciativas que promueven
Sus empresas.

La ligera diferencia entre la confianza entre peruanos
y chilenos radica en que los primeros creen entender
mejor las tendencias de sus negocios para los
proximos cinco afios. Mientras que 8 de cada 10
encuestados peruanos creen entender las tendencias
de sus consumidores, en Chile solo lo creen entender
6 de cada 10 encuestados.

El manejo de informacién y el entendimiento de las
tendencias les permiten a los directores peruanos
sentirse mas seguros con respecto a las opciones
estratégicas que manejan para anticiparse a los
cambios. EI 79% de los encuestados peruanos
asegura manejar opciones estratégicas, mientras que
en Chile llega al 71%

Si bien el nivel de confianza es alto en el caso
peruano, existe una oportunidad de mejora para

los miembros de los directorios peruanos en la
medida que un 14% no analiza informacién sobre sus
grupos de interés y 20% declara que no entiende las
tendencias ni cuentan con opciones de accién.
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En consenso, entre los
directores peruanos y

86%

De los encuestados
peruanos y 80% de los
directores chilenos analizan

1V. Capacidad de reaccion de los directorios

79%

De los directores peruanos
asegura manejar opciones
estratégicas, mientras que

chilenos de que disponen
de informacidn suficiente, periédicamente informacién en Chile llega al 71%

relevante y confiable para sobre sus grupos de interés
tomar decisiones. clave.

Percepcidn sobre el analisis del entorno y tendencias

I 5%

Andlisis de informacién del entorno
86%

Comprensién de tendencias I 3%

80%

Definicién de opciones _ 71%

estratégicas 79%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Perd H Chile

Comentarios

“Si bien hemos definido estrategias y
una direccionalidad en los cambios que
Sin embargo, aun no percibimos vamos a hacer en la empresa, estos se
seguridad por no existir un acuerdo basan en la asuncidn de unas premisas
pleno de largo plazo de la clase politica” que son contingentes. Estamos tomando

riesgos conscientes”
Presidente Presidente

“El pais ha experimentado una
continuidad en la politica econdmica.
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4.3

Disposicion a
cambiar practicas

Queda claro que los miembros de directorio se
sienten informados y preparados para enfrentar

los cambios. Es mas, se sienten muy confiados de

las estrategias de accién que tienen. Pero si fuera
necesario, van mucho mds alld. Practicamente 7

de cada 10 encuestados en ambos paises estan
dispuestos a ajustar o modificar las practicas que hoy
tienen.

En general, los encuestados se evallan a si mismos
(la Alta Direccién) como conscientes de los desafios
futuros que enfrenta su negocio y capaces de
enfrentarlos. En ese sentido, mds del 80% de los
encuestados de Chile y Peru estd convencido de
contar con el talento adecuado para mejorar y un
74% de los peruanos y 60% de los chilenos esta
dispuesto a empoderar al Gerente General para
efectuar mejoras. Es preciso indicar que los miembros
de directorio de ambos paises sienten que son los
mds capacitados para enfrentar los cambios en su
empresa. Es el presidente del directorio el menos
convencido de tener el talento correcto (78%) o de
empoderar al Gerente General (77%)

Sin embargo, cuando se trata de entender la
disposicion real a mejorar y se analizan las diferentes
acciones que pueden adoptar los miembros del
directorio, se descubre que la disposicién de cambio
es hacia afuera: mejorar el funcionamiento y gestién
de la empresa en general (poco mas del 70% en
ambos paises) y la relacién con el entorno (alrededor
del 80% en ambos paises). Pero no existe una gran
disposicion a realizar cambios hacia adentro. Solo el
50% esta dispuesto a incrementar la diversidad del
Directorio para contar con puntos de vista diferentes
o alternativos y poco menos del 60% estd dispuesto
a mejorar la calidad de la informacion. Los mas
abiertos al cambio hacia adentro son los presidentes
del directorio, que en un 60% estan dispuestos a
promover mayor diversidad en sus directorios.
Ademads, en términos generales, los encuestados
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no estdn muy dispuestos a aceptar comentarios de sus pares, pues la mayoria considera que los gremios no
contribuyen a la autorregulacién y a promover mejores prdcticas de Gobierno Corporativo.

Percepcién sobre la disposicion a cambiar practicas

Convencimiento del controlador de _ 7%

implementar mejoras

Disposicién a mejorar funcionamiento y gestién

Disposicién a mejorar relacién con entorno

82%

I 72

1%

—— 8%

81%

Existencia de talento adecuado para mejorar | NNRNRR 4%

Disposicién a empoderar al Gerente General

Disposicién a incrementar la
diversidad del Directorio

Disposicién a mejorar calidad de la informacion

0%

Comentarios

“El problema en el Peru estd en los
accionistas que controlan que aun no
ven los beneficios del Buen Gobierno

Corporativo”
Director

“Los cambios requlatorios en el sector
de mi empresa no mejoran el Gobierno

Corporativo”
Director

“El Directorio, que es familiar, no
percibe la urgencia de cambiar ni los
riesgos que enfrenta por no hacerlo, la
gerencia es débil y debe ser reforzada”

Director

82%

I <0
I 5%

4%

56%

I 56

60%

20% 40% 60% 80% 100%

Peru W Chile

“Es importante contemplar el rol y peso
de los directores independientes y del
rol del CEO con el Directorio. No se trata
de confrontar per sé si no mdas bien de
definir los objetivos de corto y largo
plazo y la interaccion entre ambos”

Director

“En nuestro caso exportamos el 40% de
las ventas y el componente tecnolégico
es alto. Por ello nos afecta menos la

incertidumbre nacional”
Director
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Ficha técnica
de la encuesta

Esta | Encuesta sobre el Funcionamiento del Directorio en Chile y Peru es una iniciativa de Icare y EY que busca
conocer el comportamiento y actitudes del directorio. La encuesta se realiz6 mediante encuestas virtuales.

En total se recibieron 552 respuestas, 232 en Chile y 320 en el Peru. Dichas encuestas fueron enviadas
principalmente a miembros del directorio (se ha buscado tanto directores como presidentes para entender

las posibles diferencias en sus percepciones), pero también a Gerentes Generales y otros gerentes y asesores
vinculados con la labor del directorio, para tener una apreciacion mas completa del trabajo del directorio. Es
decir, se ha buscado una evaluacién desde varias perspectivas.

Distribucion de las encuestas por tipo de posicion del encuestado

Total encuestas 552
b 232 11320

¢ H ° )
. R . RY Vv .

’ﬁ Presidente 5 H Director : ﬁ Gerente General : wv Gerencias

: . : y asesores
Chile 42 . Chile 60 . Chile118 i Chile 12
Perd 70 Peri 108 Peri 89 Perd 53

En cuanto al perfil de las empresas que representaban los encuestados, se trataron en partes
parecidas de empresas cerradas (46%) y de abiertas (listadas) en la bolsa local y/o internacional
(39%).
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Encuestados por tipo de empresa

Abiertas + listado Empresas del Estado
internacionales
15%
11%

Abiertas locales

28% Cerradas
46%

En cuanto al tamafio de las empresas representadas, hubo un balance muy homogéneo entre empresas
medianas, grandes y corporativas. La empresa promedio seria aquella con una facturacién anual de alrededor
de USS70 millones y el 47% de las empresas registré ventas inferiores a los US$100 millones.

Encuestados por nivel de facturacion

Menos de US$10 millones

15%

Més de USS500 millones
0

Entre US$10y 24%

USS50 millones

20%

Entre US$100 y

Entre USS50 y US$500 millones

USS$100 millones
12% 2%
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RETROALIMENTACION AL
MERCADO




Retroalimentacion
al mercado

Es politica de EY producir, procesar, sistematizar y
difundir informacién que aporte valor a los tomadores
de decisién en las empresas, especialmente a nivel
del directorio. Es por ello que se ha sistematizado
esta informacion especifica sobre el funcionamiento
de directorios en Chile y Peru. Pero este es un
producto mas de una serie de aportes que es posible
encontrar en nuestra web: ey.com/PE/EYPerulLibrary

En ese sentido, lo invitamos a descubrir otros aportes
realizados como la publicacién complementaria
Directorios que agregan valor (2016), Potenciando
la Junta General de Accionistas (2015) o Los Retos
del Gobierno Corporativo en el Perti de cara a la
Alianza del Pacifico (2017). Estas publicaciones,

al igual que la de Directorios Adaptativos, se han
construido sobre productos mas generales que

se han sistematizado para identificar tendencias

o comportamientos especificos. En linea con ello,
puede acceder a publicaciones mas generales como
La Voz del Mercado o La Voz de la Empresa (2015),
que aportan informacién general sobre el Gobierno
Corporativo en el Per( desde la percepcién de los
actores del mercado de capitales y desde los propios
reportes de las empresas emisoras, respectivamente.
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La Voz del
Mercado

Estudio titulado “Los
retos del Gobierno
Corporativo en el Peru
de cara a la Alianza del
Pacifico", que incluye
los resultados de LVdM
2014y 2016y provee
una muestra importante
de los mds de 2,600
comentarios de los
encuestados. Abril 2017

VI. Ficha técnica de la encuesta
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Potenciando la

Junta General de 4
Accionistas

Potenciando la
Junta General de
Accionistas

Estudio que recopila 162
comentarios brindados
de manera espontanea
por los encuestados

en La Voz del Mercado
relacionados con la JGA.
Ademads, se analizan 246
avisos de convocatoria

a JGA e informacién
reportada por los
emisores a la SMV sobre
las Juntas Generales

de Accionistas. Octubre
2015

Directorios que

Directorios

gue agregan
valor

Estudio que recopila
239 comentarios de
LVdM relacionados

con el Directorio,
describe marcos

legales y referenciales

y los contrasta con la
informacién reportada
por los emisores a la
SMV relacionadas con los
Directorios. Marzo 2016

Investor

Investor
Relations

Estudio que recopila

234 comentarios de
LVdM relacionados con la
atencioén al inversionista,
describe marcos

legales y referenciales

y lo contrasta con la
informacioén reportada
por los emisores a la
SMV relacionados con

la funciéon de Relacién
con el Inversionista. Abril
2016
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